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現象なのである。かねてより教育経済学者 David W. 
Brenemanは LACの経営危機を警告していた（ブレネマン，1996）。だが閉鎖はよくある




























のリベラルアーツ教育は， 主にLACおよび研究大学の自由学芸学部 （College of Arts and Sciences等） 
により担われる。2015年に改訂した最新のカーネギー大学分類によると， LACを含む “Baccalaureate 






勢を保ち，自大学への評価や満足度が高く，卒業率も高いとされる（Pascarella & Terenzini, 1991; 
Astin, 1999）。インディアナ大学主宰の全米学生調査 NSSE（National Survey of Student Engagement）
の結果も，LACの教育・学習に関する経験の豊かさや教職員と学生との交流の豊かさを指摘する。
　だが高い教育効果を持つにも関わらず，経営面では厳しい指摘が多いのが実状である。Rothblatt




職業教育の需要増であり， その結果として LACへの需要は大きく低下した （ブレネマン， 1996）。
　他の先行研究をみてみよう。ブレネマンの基準に準拠し，2008-09年度のデータを用いて考察し
た Baker, Baldwin & Makker（2012）によると，LACと定義できたのは130機関に過ぎない。これは




















































を変更できない資金（permanently restricted fund）が $5,300万（59％），一時的に使途を特定された
資金（temporarily restricted funds）が $1,800万（20％）であり，使途を特定されない資金（unrestricted 
fund） は $1,900万ドル （21％） だった。即ち， 理事会が財政改善に自由に使える資金は全体の約2割
に過ぎず，しかも多額の借入金を抱えており，基金を取り崩して経営を行う状態が続いていた。
　理事会メンバーには上で触れたブレネマンがいた。 氏はミシガン州の LAC， カラマズー・カレッジ
の元学長であり，バージニア大学教育学部の元学部長で名誉教授であり，SBCでは学術委員会議

















改善に努めていた。1996-2009年に学長職にあった Elisabeth S. Muhlenfeldは2003年に “Shape the 
Future”を，2009-14年に学長職にあった Parkerは2011年に“A Plan for Sustainable Excellence”（以下




の通りである。 “Values and Vision” では， 経営継続を可能とする財政基盤をいかに構築するかを目標
とし， 最優先すべき経営事項を 「学生数の確保」 として， それなくして， “a full liberal arts curriculum”












　しかし PSE発表の翌年には， Parker学長自身が PSEの実現が困難であることを認める。そこで発




結成され， “Next Steps re-strategic planning” を通して， 以降
の最終的な方向性が展望されたのである。もちろんこの間
も Parker学長は，メロン財団の支援を仰ぎ， 同じバージニ








A Plan for Sustainable Excellence （ 2011 ）
Values and Vision
Conceptual Cornerstones
Serving An Expanded Student Body
A Landscape for Learning
A Community of “Entrepreneurial Educators”
Digital Sophistication
Action Plans










　以上の状況を踏まえ， 以下では， 裁判の過程で SSBおよび理事会・カレッジ執行部側が示した資
料を元に，SBCの財務経営分析を行う。まずは前者の分析である。SSBは3月26日，財務状況を専
門的見地から分析するため，バージニア州在住で公認不正検査士（Certiﬁed Fraud Examiner, CFE）
等の資格を持つ Steven Spitzerと契約した。氏は州内の複数大学の財務分析・助言を行った経験を






　第二は，合成財務指数 CFI（Composite Financial Index）である。CFIは全米大学団体である私立
カレッジ協会（Council of Independent Colleges, CIC）が，教育機関の財務健全性を示す指標として，
当該機関の監査報告書に基づき算出する。CFIのスコアは－4～＋10の間を取り，3以上を得た機関
は良好な財務状況にあるとされるが，SBCは2013年が4.72，2014年が5.09であった。
　第三は，連邦教育省による財務信頼合成指標（ﬁnancial responsibility composite score）である。こ
れも監査報告書に基づき算出され，指標は－1.0～ +3.0の間を取り，1.5以上の機関は財政的に信頼
性のある機関とされる。SBCは直近のレポート（2013年）で最高点の3.0を取得していた。




　理事会と学長は， SBC存続には $2.5億が早急に必要であると述べていた。しかし， 報告書は， 上
の4つの分析を根拠にその金額は根拠のない数値であるとしている。$2.5億の基金を持つような機





“Expert Report”と題された同報告書は，William Mullen法律事務所に所属し，公認会計士（Certiﬁed 
Public Accountant, CPA）等，その他にも多くの資格を有す Harold G. Martinによって報告された（以
下，Martinレポート）。なお裁判では，SBC側の主張を是とする資料として，前述の前学長 Parkerや，
University of Puget Soundの名誉学長 S.R. Pierceによる宣誓供述書（Afﬁdavit）も提示された。
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　Martinレポートは，SBCの経営困難の要因を9つ挙げた。その要因とは，A.高等教育市場のトレ
ンド， B.学生数の指標悪化， C.純授業料収入減少， D.経常収支悪化， E.寄付金収入の見通し， F.収支
補填目的の使途制限の無い基金の取崩， G.資本支出の増加， H.負債リスク， I.使途制限の無い純資
産の枯渇， である。これらの要因は， 本稿でこれまでみてきた LACの一般的な経営モデルに， SBC
特有の要因が付加されたものである。順に整理すると， 米国高等教育市場において LACは， 小規模
ながらも伝統的機関として一定の市場を有していた。だがその市場は第2節で言及したように，縮
小傾向にある （A）。市場縮小は学生獲得競争の熾烈化を引き起こし （B）， 学生確保のために奨学金
付与という形で授業料を割り引くため， カレッジの純授業料収入は減少する （C）。これに追い打ち
を掛けるのが 「女性・地方・小規模」 という SBCの特徴である。こうして経常収支が悪化するわけ
だが （D）， 高等教育機関の多くは授業料収入のみに依存せぬよう， 財源多様化に努めている。大方
の私立 LACは一定規模の基金を有すが， SBCでも寄付金調達及び寄付金を含めた余剰資産の運用と
いう形で財源の確保に努めていた。ただし， 長期展望において SBCの寄付金獲得の見通しは明るく







































出典：The News & Advance “Sweet Briar’s Historical Enrollment” より著者作成
出典：Martinレポート（Exhibit X.B.1, p.14）より著者作成　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
図1　SBCの志願者・入学者・歩留まり率の推移（09/10年度～ 14/15年度）
年 入学者 在学生 合計 年 入学者 在学生 合計 年 入学者 在学生 合計 年 入学者 在学生 合計
95/96 169 407 576 00/01 164 427 591 05/06 181 375 556 10/11 180 425 605
96/97 155 400 555 01/02 156 416 572 06/07 190 390 580 11/12 194 416 610
97/98 188 408 596 02/03 149 409 558 07/08 202 434 636 12/13 176 390 566
98/99 167 388 555 03/04 133 391 524 08/09 198 449 647 13/14 197 402 599














　なお非経常収入の内訳は，寄付金（private gifts and grants）や投資収益（investment income），含
み益（unrealized gain）である。さらに経常収入をみても純授業料収入以外の費目や，基金からの





出典： MartinレポートExhibit XI.2～ 4および“2015 NACUBO Tuition Discounting Study, various years, Date as of the fall of each academic year”より著者
作成




04/05 169 126 106 103 43 25% 75% 66 39%
05/06 181 144 130 115 37 20% 80% 66 36%
06/07 190 142 128 119 48 25% 75% 71 37%
07/08 202 141 119 116 61 30% 70% 86 43%
08/09 198 154 131 125 44 22% 78% 74% 73 37%
09/10 157 120 102 97 37 24% 76% 75% 60 38%
10/11 180 140 116 110 40 22% 78% 75% 70 39%
11/12 194 143 119 100 51 26% 74% 75% 94 48%
12/13 176 121 101 55 31% 69% 75%
13/14 197 147 50 25% 75%






（A) （B) （B/A） （A-B) SBC 全米平均 SBC 全米平均
09/10 $21,534,537 $8,693,158 40.4% $12,841,379 48.9% 41.6% 40.8% 36.1%
10/11 $22,841,890 $9,650,620 42.2% $13,191,270 55.8% 42.0% 45.6% 36.4%
11/12 $22,907,387 $10,914,681 47.6% $11,992,706 54.9% 44.3% 50.1% 38.6%
12/13 $22,957,463 $10,798,820 47.0% $12,158,643 55.6% 44.8% 51.8% 40.2%





















出典：Sweet Briar Institute Statements of Activities - Comparative and Common Sizeより著者作成　　　　
図2　SBCの経常収支（2011年および2014年）
表5　SBCの基金額の推移（2011年から2014年）

















































Net tuition and fees Appropriation of endowment spending
Others instruction
research Academic support
Student services Institutional support
Scholarships and fellowships Auxiliary enterprises
Non-operating income Total change in net assets
ドル
06/30/11 06/30/12 06/30/13 06/30/14
使途制限のない基金額 28,472,611 15,613,543 18,640,024 28,608,602
一時的制限のある基金額 16,446,849 19,335,459 17,926,522 12,973,516
使途制限のある基金額 51,288,385 51,626,648 53,489,260 54,367,027
基金総額 96,207,845 86,575,650 90,055,806 95,949,145
基金費消額 6,743,682 7,806,377 8,201,144 8,482,162
基金成長率 SBC 0.1283 -0.1001 0.0402 0.0654
NACUBO 0.1790 -0.0080 0.1000 0.1500
基金投資収益率 SBC 0.2090 -0.0320 0.1210 0.1600
NACUBO 0.1930 -0.0100 0.1150 0.1520
基金費消率 SBC 0.0791 0.0811 0.0947 0.0942









Action Plan” が掲げられ （表1）， 学生に “digitally sophisticated education” を提供すること，その環境





額 $1.6億に対して $2,958万， うち未払債務 （Bonds payable） は $2,586万であった。この負債リスク



































 1） Hollins Universityは学生数，負債に懸念がなく，基金も SBCの2倍を有していた。したがって
経営状態が良好であったため，合意に至らなかった（Parker, 2015, p.4及び Exhibit G）。
 2） GG+A（Grenzebach Glier and Associates）によるインタビュー調査は，2014年9月から翌年2月18
日にかけて実施された。寄付実績から347人に調査を依頼し，197人が回答した。
 3） Martinレポートでは今後も SBCが現状の基金費消額を，同費消率5％の枠内で実現するには，
$1.7億の基金が必要であり，将来は $2億～2.5億の基金が必要とした。
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Financial Crises and Sustainability of American Liberal 
Arts Colleges: Case of the Closure Announcement and 
Recovery of Sweet Briar College 
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　　In March 2015, Sweet Briar College (SBC), a women’s liberal arts college in Virginia with more than a 
century of history, suddenly announced its planned closure.  The reason was the ﬁnancial constraint arising 
with the decline of student numbers.  SBC had not been thought of in such a serious circumstance.  So, the 
news caused considerable shock, and brought about ﬁery discussions in many media on the sustainability of 
private colleges.  However, the difficulty of sustainable operation of liberal arts colleges has been widely 
recognized, particularly those small, women’s colleges located in a rural area like SBC.  Many alumni, staff, 
and students did not support the closure.  They created a non-proﬁt organization, Saving Sweet Briar, and 
fought to overturn the shutdown.  They eagerly raised funds for the survival, and sued the leadership of SBC. 
In June, both sides agreed to recall the closure.  It looked like SBC was saved by people’s affection and 
dedication.
　　How can we see this process? What factors split their decisions? Did SSB rise up only because people 
did not want to see the death of their beloved institution? People who supported SBC’s survival shared the 
general circumstances of ﬁnancial difﬁculty.  However, each side depended upon totally different indicators to 
support their allegations.  The former leadership’s long- term future plan looked faithfully based on SBC’s 
original ﬁnancial data.  On the other, SSB did not agree with that, and insisted on SBC’s sustainability by 
presenting some optimistic indicators created by multiple outside institutions.  It is not an easy question which 
insistences had legitimacy.  Rather, the SBC case demonstrated how it is difﬁcult to handle private colleges’ 
ﬁnancial circumstances.
　　About eighty percent of Japanese universities are private, and almost the same percentage of students 
take private higher education.  For us, what is happening in private colleges in the U.S. is not a ﬁre on the 
opposite shore.  It contains many implications to think about sustainability of private higher education in a 
competitive market.  In 2018, SBC remains in operation, and strives to make its recovery more stable.  Time 
will reveal what will go on with SBC and other liberal arts colleges as well.
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